IMK

Institut flir Makrokonomie
und Konjunkturforschung

POLICY BRIEF

der Hans-Bdckler-Stiftung

IMK Policy Brief Nr. 220 - Juli 2026

IMK INFLATIONSMONITOR

Inflation sinkt im Juni 2026 auf 2,3 %, niedrigerer Roholpreis verdeutlicht
EZB-Fehlentscheidung

Silke Tober




IMK INFLATIONSMONITOR

Inflation sinkt im Juni 2026 auf 2,3 %,
niedrigerer Roholpreis verdeutlicht EZB-Fehlentscheidung

Silke Tober!

Zusammenfassung

Die Inflationsrate in Deutschland ist im Juni 2026 um 0,3 Prozentpunkte auf
2,3 % gesunken. Ausschlaggebend war eine geringere, wenn auch noch hohe
Teuerung bei Kraftstoffen. Der Preisauftrieb bei Nahrungsmitteln blieb schwach
und die Kernrate verharrte bei 2,4 %.

Die HVPI-Inflation fiel mit 2,4 % ebenfalls geringer aus als zuvor und lag
insbesondere wegen des Tankrabatts unter der des Euroraums (2,8 %).

Die geringere Teuerung bei den Kraftstoffpreisen (11,3 % nach 18,0 % im
Mai 2026) entlastet insbesondere Familien mit geringen und mittleren Einkom-
men, die im April 2026 als Folge des Irankriegs die héchsten haushaltsspezi-
fischen Inflationsraten aufwiesen. Seither ist der Beitrag von Kraftstoffen zu
diesen haushaltsspezifischen Inflationsraten auch infolge des Tankrabatts um
0,8 Prozentpunkte gefallen.

Der durch den Irankrieg ausgeldste Energiepreisschock erhdht nicht nur
die Inflation, sondern belastet auch die Wirtschaft im Euroraum erheblich. Das
giltinsbesondere in Deutschland, wo die Industrie bereits unter der kombinier-
ten Last von US-Zollen, Euro-Aufwertung, starkem Wettbewerbsdruck aus
China und hohen Energiepreisen infolge des Ukrainekriegs leidet. Derzeit ist
nicht absehbar, wie lange der Preisschock anhalt und ob es nennenswerte
Zweitrundeneffekte geben wird. Die EZB bremst die Konjunktur daher derzeit
zusatzlich, ohne dass dafir ein hinreichender 6konomischer Grund besteht.
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Fallende Roholpreise senken Inflation in Deutschland und im
Euroraum

Die Inflationsrate in Deutschland verringerte sich im Juni 2026 um 0,3 Prozentpunkte auf 2,3 %,
nachdem sie bereits im Mai 2026 infolge des zweimonatigen Tankrabatts ebenso stark auf 2,6 %
gefallen waren (Abbildung 1). Gemessen wird die Inflationsrate als prozentuale Veranderung des
Verbraucherpreisindex gegenuber dem entsprechenden Vorjahresmonat. Ausschlaggebend war
der Riickgang des Rohdlpreises der Nordseesorte Brent von durchschnittlich 107 US-Dollar im Mai
2026 auf 85 US-Dollar im Juni 2026. Die Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Ta-
bak? verharrte mit 2,4 % ebenso wie die darin enthaltene Dienstleistungsteuerung mit 3,1 % auf
dem Niveau des Vormonats, wahrend sich die Teuerung bei Nahrungsmitteln, Alkohol und Tabak
leicht auf 1,3 % abschwachte (Mai 2026: 1,4 %).

Abbildung 1: Inflation und Kerninflation in Deutschland
Januar 2015 — Juni 2026, Veranderungen der Indizes gegeniliber Vorjahresmonat, in %
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Quellen: Eurostat; Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. |M_K

Infolge des Riickgangs der Rohdlpreise lagen die Preise flr Kraftstoffe und Heizdl im Juni 2026
mit 12,6 % merklich weniger stark iber dem Vorjahresniveau als im Mai 2026 (20,1 %), wodurch
sich der gesamte Rickgang der Inflationsrate um 0,3 Prozentpunkte erklart. Der im Juni noch
geltende Tankrabatt dampfte zudem — wie im Vormonat — den Preisauftrieb bei den Kraftstoffen
um etwa 0,3 Prozentpunkte.

Wegen der staatlichen Ubernahme eines Teils der Netzentgelte und der Abschaffung der
Gasspeicherumlage zu Jahresbeginn sowie der Ublicherweise zwdlfmonatigen Vertragsdauer bei
Erdgas und Strom waren die Verbraucherpreise fir Strom und Erdgas im Juni 2026 trotz des
Anstiegs der GroRhandelspreise (Abbildung 2) weiterhin niedriger als ein Jahr zuvor, und zwar

2 Die vom Statistischen Bundesamt veréffentlichte Kernrate verharrte im Juni 2026 bei 2,5 %. Das Statis-
tische Bundesamt lasst neben Energie nur Nahrungsmittel im engen Sinne unberiicksichtigt, wahrend
hier in Einklang mit Eurostat Nahrungsmittel einschlieRlich alkoholfreier und alkoholischer Getranke so-
wie Tabakwaren herausgerechnet werden.
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um 5,2 % bzw. 2,9 %. Zudem verteuerte sich Heizdl mit 17,4 % nicht mehr so stark (Mai 2026:
25,5 %). Daher sanken die Preise fur Haushaltsenergie um 1,6 %, so dass die Energiepreise
insgesamt nur um 3,4 % zulegten (2,7 % im harmonisierten Verbraucherpreisindex).

Abbildung 2: Internationale Energie- und Agrarrohstoffpreise
Index 2019=100, Januar 2019 — Juni 2026, Monatsdurchschnittswerte

1,600 225 Jun 22:
116€ = 123§
1.400 200 Apr 26:
100€ =117$
1.200 175
150
1.000
125
800
100
600 Dez 25:
75 53€ = 63$
400 50
W
200 25 Apr 20:
17€=18%

0 T T T T T T T T 0 T T T T T T T T
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
——Erdgas (ICE Dutch TTF Daily, 1st Pos., EUR)

Erdgas (Henry Hub, USA, USD) Nahrungsmittelpreisindex (FAO, USD)
Strompreis (EPEX Spot, Day-Ahead, EUR) Rohdl (Brent, EUR/bbl)
Quellen: EZB; FAO; Macrobond; U.S. Energy Information Administration; |M_K

Berechnungen des IMK. —

In den anderen vier gro3en Landern des Euroraums, deren Inflationsraten zusammen mit
Deutschland die Euroraum-Inflation zu 79,6 % bestimmen, war der Anstieg der Energiepreise
deutlich héher als in Deutschland. In Italien nahm die Energieteuerung sogar den zweiten
Monat in Folge zu (12,9 % nach 12,0 % im Mai und 9,3 % im April). Wahrend im April 2026
die Teuerung von Haushaltsenergie und von Kraftstoffen zunahm — trotz eines geringeren
Anstiegs der Rohdlpreise — wurde im Juni der Rickgang der Kraftstoffteuerung tiberkompen-
siert durch starkere Preisanstiege bei Erdgas und Strom. Auch in Spanien erhdhte sich der
Energiepreisauftrieb im Juni 2026 (auf 6,8 %), nachdem er sich im Mai 2026 trotz etwas star-
ker steigender Kraftstoffpreise abgeschwécht hatte. Entscheidend waren steigende Strom-
und Gaspreise, die zuvor ruckldufig waren. In den Niederlanden bewirkten die Kraftstoffpreise
einen verstarkten Energiepreisanstieg im Mai und einen geringeren im Juni 2026 (6,1 %).
Auch in Frankreich verringerte sich die Teuerung bei Energie im Juni 2026 merklich — von
16,3 % auf 11,0 % —, nachdem sie im Mai bei verstarkt steigenden Gaspreisen und nahezu
unverandert starkem Anstieg der Kraftstoffpreise zugelegt hatte. Insgesamt erhéhten sich die
Kraftstoffpreise im Euroraum im Juni um 14,0 % (nach 21,1 % im Mai und 22,0 % im April).
Dabei war die abgeschwachte Teuerung im Mai 2026 auf die Einfihrung des Tankrabatts
zuruckzufihren, durch den sich der Anstieg der Kraftstoffpreise in Deutschland von 25,7 %
im April auf 17,7 % im Mai verringerte. Im Juni 2026 fiel er — wie in den anderen Euroldndern
— infolge des nachlassenden Anstiegs der Rohdlpreise erneut schwéacher aus (11,1 %).
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Nahrungsmittelteuerung weiterhin sehr gering

Besonders schwach war im Juni 2026 weiterhin der Anstieg der Preise fur Nahrungsmittel im
engen Sinne; er verharrte bei 0,4 %. Gunstiger als vor einem Jahr waren dabei Speisefette und
Speisedle (-14,7 %, darunter Butter: -29,1 %), Kartoffeln (-8,8 %) sowie Molkereiprodukte
(-6,2 %). Demgegenuber verteuerten sich Zucker, Marmelade, Honig und andere SiRwaren mit
4,8 % noch deutlich und der Preisanstieg bei Eiern lag unverandert bei 14,6 %. Weiter abge-
schwacht hat sich der Preisanstieg bei Fleisch und Fleischwaren (2,4 % nach 2,8 %) sowie bei
Obst (0,9 % nach 3,2 %) und auch die Teuerung bei Fisch und Fischwaren fiel geringer aus
(3,3 % nach 3,7 %). Die Teuerung bei alkoholischen Getranken blieb niedrig (1,6 % nach 0,9 %
im Mai 2026) und schwachte sich bei alkoholfreien Getranken weiter ab (2,0 % nach 3,1 %),
wahrend der maligeblich steuerbedingte Preisauftrieb bei Tabakwaren erneut kraftig ausfiel
(5,8 % nach 5,9 %).

Auch im Euroraum insgesamt blieb die Teuerung bei Nahrungsmitteln gering, wobei sich Nah-
rungsmittel im weiten Sinne, also einschlieRlich alkoholfreier Getréanke, Alkohol und Tabak, mo-
derat mit 1,6 % verteuerten, nach 1,9 % im Mai 2026. Ohne den Energiepreisschock infolge des
Irankriegs ware die Teuerung vermutlich noch niedriger ausgefallen, da die deutlich gestiegenen
Energiepreise die Kosten der Produktion und des Transports erhdhen.

Kernrate verharrt bei 2,4 %

Die Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak lag im Juni 2026 mit 2,4 % auf
demselben Niveau wie im Mai 2026 und den ersten beiden Monaten des Jahres, wahrend sie im
Verlauf von 2025 von 2,8 % auf 2,3 % gefallen war (Abbildung 1).

Die Kernrate basiert zu 65,2 % auf den Preisen von Dienstleistungen. Diese stiegen zuletzt
wie im Vormonat um 3,1 % und damit geringfligig weniger stark als in den ersten beiden Monaten
des Jahres. Im Verlauf von 2025 war die Dienstleistungsteuerung von 4,0 % auf 3,5 % gefallen.

Dass sich die Dienstleistungsteuerung in den vergangenen Monaten nicht starker abge-
schwacht hat, durfte teilweise auf die Folgen des Irankriegs zurtickzufuhren sein. Dabei wirken
die gestiegenen Preise fir Rohdl und Erdgas sowohl direkt auf die Dienstleistungspreise — bei-
spielsweise auf die Flugpreise, die im Juni 2026 um 13,7 % zulegten — als auch indirekt tiber
héhere Produktions- und Transportkosten. Auch die Anhebung des Mindestlohns um 8,4 % zu
Jahresbeginn dirfte ein Faktor sein, insbesondere bei gering entlohnten und arbeitsintensiven
Dienstleistungen.

Im Juni 2026 waren beispielsweise die Dienstleistungen von Anderungsschneidereien 5,0 %
teurer als ein Jahr zuvor, bei Friseurleistungen und anderen Dienstleistungen fiir Kérperpflege
waren es 4,2 %, bei Dienstleistungen fir Instandhaltung und Reparatur der Wohnung 4,4 %, bei
Dienstleistungen von Hauspersonal und anderen hauslichen Diensten 4,3 %, bei der Wartung
und Reparatur von Fahrzeugen 4,8 %, bei Bildungsdienstleistungen 4,6 % und bei Dienstleistun-
gen sozialer Einrichtungen 6,9 %. Gaststattendienstleistungen waren trotz der Mehrwertsteuer-
senkung auf Speisen im Gastgewerbe 2,9 % teurer als ein Jahr zuvor, was immerhin ein gerin-
gerer Preisauftrieb war als bei Ubernachtungen mit 3,6 %.
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Auflergewdhnlich stark legten zudem die Preise fur Versicherungsdienstleistungen fur Reise
und Gepack mit 38,5 % zu (Mai 2026: 21,3 %), aber auch die Beitrage zur privaten Krankenkasse
(8,6 %), Verwaltungsgebiihren 9,6 %, Gebuhren fiir Anlage- und Steuerberatung oder Ahnliches
(7,6 % seit Jahresbeginn) und — auch infolge der Verteuerung des Deutschlandtickets zu Jahres-
beginn — die Preise fir den 6ffentlichen Nahverkehr (6,0 %).

Demgegenuber verteuerte sich die Kfz-Versicherung, die im Juni 2026 64,0 % teurer war als
im Juni 2020, nur um 1,4 % (nach 6,1 % im Mai 2026 und 5,7 % zu Jahresbeginn).

Bei den in der Kernrate ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak enthaltenen Waren
blieb der Preisanstieg im Juni 2026 unverandert bei 1,3 %.

Familien profitieren besonders stark von den etwas geringeren
Kraftstoffpreisen

Die Inflationsraten der neun im IMK Inflationsmonitor monatlich betrachteten Durchschnittshaus-
halte (siehe Anhang) lagen im Juni 2026 zwischen 1,7 % und 2,4 % (Tabelle 1 und Abbildung 3).
Am starksten gesunken sind die Inflationsraten von einkommensschwachen Paaren mit Kindern
und Alleinerziehenden mittleren Einkommens (minus 0,4 Prozentpunkte), am geringsten die Inflati-
onsraten von Alleinlebenden sowie Familien mit hohem Einkommen und von einkommensschwa-
chen Alleinlebenden. Die Unterschiede kommen dabei primar durch Unterschiede in der Gewich-
tung der Preise fir Kraftstoffe und Haushaltsenergie zustande.

Tabelle 1: Ausgewdhlite haushaltsspezifische Inflationsbeitrage im Juni 2026

Inflationsbeitrage Paar, 2 Kinder Paar, 2 Kinder Alleinlebende Alleinlebende
in Prozentpunkten 2.000-2.600 € 3.600-5.000 € <900 € 25.000 €

Nahrungsmittel,

Getréinke, Tabak 0.2 02 0.2 0,1
Haushaltsenergie -0,1 -0,1 -0,2 -0,1
Kraft- und Schmierstoffe 0,6 0,6 0,2 0,4
Verkehr ohne Kraftstoffe 0,3 0,3 0,2 0,4
Freizeit und Kultur 0,2 0,3 0,2 0,3
Gastgewerbe 0,1 0,2 0,1 0,3
Ubrige Konsumausgaben 0,2 0,3 0,3 0,5
Inflationsrate in % 2,0 2,3 1,7 2,4

Mehrere Angaben der ,Paare mit 2 Kindern (2.000-2.600 €)“ sind laut Statistischem Bundesamt wegen
einer geringen Zahl von Haushalten, die Angaben gemacht haben, mit hoher Unsicherheit behaftet.
Die Inflationsbeitrage summieren sich gegebenenfalls rundungsbedingt nicht zur Inflationsrate

oder zu den Summen im Text.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. IMK
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Abbildung 3: Haushaltsspezifische Inflationsraten und Inflationsbeitrage im Juni 2026’
in % bzw. Prozentpunkten
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Inflationsbeitrage beim HVPI berechnet als Ribe-Beitrdge nach Eurostat (2018).

! Mehrere Angaben der ,Paare mit 2 Kindern (2.000-2.600 €)“ sind laut Statistischem Bundesamt wegen einer geringen Zahl von
Haushalten, die Angaben gemacht haben, sehr unsicher.

Quellen: Eurostat, Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IMK. m

Abbildung 3 zeigt die auf der Grundlage von 30 Ausgabenpositionen berechneten haushalts-
spezifischen Inflationsraten und die Beitrdge der zwolf zusammengefassten Ausgabenpositionen
zu der jeweiligen Inflationsrate sowie zum Anstieg des nationalen und des harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex.®

Wie beim Verbraucherpreisindex insgesamt dominierten auch bei den haushaltsspezifischen
Inflationsraten die Preise fiir Kraftstoffe die Entwicklung. So verringerte sich der Inflationsbeitrag
von Kraftstoffen mit etwas tber 0,3 Prozentpunkten bei Familien mit geringen und mittleren Ein-
kommen — darunter auch Alleinerziehende — am starksten, bei einkommensschwachen Haushal-

3 Die zwolf Ausgabenpositionen weichen dabei von den zwdlf Abteilungen des Verbraucherpreisindex ab,
um die beiden Komponenten der Gitergruppe Energie gezielt auszuweisen. Daher wurde die Haushalts-
energie aus der Abteilung 4 (Wohnen) herausgel6st und die Kraft- und Schmierstoffe aus der Abteilung 7
(Verkehr). Abteilungen 1 und 2 wurden als Untergruppe Nahrungsmittel, Getranke und Tabakwaren zu-
sammengefasst und das Bildungswesen (Abteilung 10) mit einem geringen Gewicht von 0,9 % am Waren-
korb der Abteilung 12 (Andere Waren und Dienstleistungen) zugeschlagen (Tabelle A2 im Anhang).
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ten mit 0,1 Prozentpunkten am wenigsten, da diese Haushalte in der Regel einen geringen Kraft-
stoffverbrauch haben. Bei den tbrigen Haushalten verringerte der abgeschwachte Anstieg der
Kraftstoffpreise die Inflationsraten um 0,2 bis 0,3 Prozentpunkte gegenulber den Inflationsraten
im Mai 2026.

Die niedrigeren Preise fur Haushaltsenergie wirkten sich am starksten bei einkommensschwa-
chen Familien und Alleinlebenden sowie Alleinerziehenden mittleren Einkommens aus, und zwar
mit einem Ruckgang der Inflationsrate um knapp 0,1 Prozentpunkte. Am geringsten war der Ein-
fluss mit 0,04 Prozentpunkten bei einkommensstarken Alleinlebenden und Familien.

Im April 2026, als der Rohdlpreis seinen diesjahrigen Hochststand erreichte, wiesen Familien
mit geringen bzw. mittleren Einkommen mit 3,0 % und 2,9 % die hdchsten Inflationsraten auf.
Durch die Kombination aus Tankrabatt und Rohdélpreisriickgang ist der Beitrag der Kraftstoff-
preise zu den Inflationsraten dieser Familien um 0,8 Prozentpunkte gefallen. Dabei gehen rech-
nerisch — bei vollstandiger Uberwalzung auf die Preise — 0,5 Prozentpunkte auf den Tankrabatt
zuruck.

Obwohl die Inflationsraten der einkommensstarken Haushalte vor dem Irankrieg langere Zeit
am oberen Rand lagen, bestehen in der langerfristigen Betrachtung weiterhin Inflationsunter-
schiede zwischen den Haushalten, und zwar insbesondere zu Lasten von Haushalten mit niedri-
gem Einkommen und jenen mit Kindern. So hatten einkommensstarke Alleinlebende von 2019
bis 2025 mit 20,8 % die mit Abstand niedrigste Inflationsrate, einkommensschwache Familien mit
22,8 % die hochste (Tober 2026a). Die Lohn- und Transfersteigerungen der vergangenen Jahre
dirften dabei die Kaufkraftverluste infolge der Energie- und Nahrungsmittelpreisschocks
2022/2023 bereits 2025 Uber alle Haushaltsgruppen hinweg ausgeglichen haben (Tober 2026a).

HVPI-Inflation in Deutschland und im Euroraum merklich
gesunken

Die fir die Geldpolitik besonders relevante Inflationsrate auf Basis des harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex (HVPI) ist in Deutschland im Juni 2026 auf 2,4 % gesunken, von 2,7 % im Mai
2026 (Abbildungen 1 und 3). Entscheidend war auch hier die geringere Teuerung der Kraft- und
Schmierstoffpreise (11,1 % nach 17,7 %), deren Inflationsbeitrag sich um 0,24 Prozentpunkte
verringerte. Der Inflationsbeitrag von Energie insgesamt (Kraftstoffe und Haushaltsenergie) fiel
im Juni 2026 um 0,26 Prozentpunkte geringer aus, vor allem weil sich auch der starke Preisauf-
trieb bei Heiz6l abschwachte (14,0 % nach 19,3 %). Demgegeniber waren die Inflationsbeitrage
von Nahrungsmitteln, Alkohol und Tabak sowie von Dienstleistungen und nichtenergetischen In-
dustriegltern bei jeweils nur geringflgig niedrigeren Teuerungsraten weitgehend unverandert.
Auch im ubrigen Euroraum dominierten die Energiepreise das Inflationsgeschehen mit einem
Rickgang der Teuerungsrate von 10,8 % im Mai 2026 auf 8,5 % im Juni 2026 und einem korres-
pondierenden Riuckgang des Inflationsbeitrags um 0,3 Prozentpunkte. Allerdings verringerte sich
die Teuerung bei Nahrungsmitteln im weiten Sinne (1,5 % nach 1,9 % im Mai 2026) und die
Teuerung bei Dienstleistungen (3,2 % nach 3,5 %) starker als in Deutschland. Insgesamt lag die
Inflationsrate im Euroraum mit 2,8 % um 0,4 Prozentpunkte niedriger als im Mai 2026.
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Tankrabatt wirkt, niedriger Roholpreis verdeutlicht
EZB-Fehlentscheidung

Der Tankrabatt um 17 Cent in den Monaten Mai und Juni 2026 hat die Inflationsrate in Deutsch-
land merklich gesenkt und zudem die durch den Anstieg der Kraftstoffpreise besonders belaste-
ten Familien mit geringen und mittleren Einkommen tUberproportional entlastet. Bei einer vollstan-
digen Uberwalzung auf die Tankstellenpreise ergibt sich rechnerisch ein Riickgang der Inflations-
rate um 0,3 Prozentpunkte sowie ein Riickgang der haushaltsspezifischen Inflationsraten von
Familien mit geringen und mittleren Einkommen in H6he von 0,5 Prozentpunkten. Da der Tankra-
batt zudem fiir die Wirtschaft insgesamt gilt, durfte er durch eine Dampfung des Anstiegs der
Transportkosten auch dartber hinaus beruhigend auf die Inflationsentwicklung gewirkt haben.

Der Vergleich mit der Kraftstoffpreisentwicklung in Frankreich deutet darauf hin, dass der
Tankrabatt in Deutschland weitgehend in die Preise weitergegeben wurde (Monopolkommission
2026).% Dass die Preise fiir Benzin im Mai 2026 13 Cent niedriger lagen als im April — bei zugleich
steigenden Benzinpreisen in den Ubrigen groRen Euroldndern —, die Preise fir Diesel aber 27
Cent geringer ausfielen,® deutet auf erhebliche und sich &ndernde produktspezifische Raffinerie-
engpasse hin. Diese sind laut Internationaler Energieagentur auf kriegsbedingt verringerte Raffi-
nerie- und Exportkapazitaten im Nahen Osten und in Russland zurlickzufiihren (IEA 2026); sie
erschweren eine genaue Bezifferung des Umfangs der Weitergabe des Tankrabatts.

Bisher hat sich der aktuelle Energiepreisschock primar durch die direkten Effekte des Rohdl-
preisanstiegs in der Inflation Deutschlands und des Euroraums manifestiert: in den Energiepreis-
komponenten Kraftstoffpreise und Heizdl einerseits und in den Preisen fur Flige und Pauschal-
reisen als Dienstleistungskomponenten der Kernrate andererseits. Indirekte Effekte durch den
Anstieg der Produktions- und Transportkosten dirften zudem bereits dazu beigetragen haben,
dass sich die Dienstleistungsteuerung in diesem Jahr bisher kaum verringert hat.

Direkte und indirekte Effekte von Preisschocks rechtfertigen allerdings keine Straffung der
geldpolitischen Zigel, da sie die Inflation nur voriibergehend erhéhen. Bremst die Zentralbank
mittels Zinserhéhungen dennoch die Wirtschaft, verringert sich die zugrundeliegende Inflation —
die inlandisch bestimmte Inflationsdynamik — mit der Folge, dass die Inflation nach dem Durch-
wirken des Preisschocks zu niedrig ausfallt. Persistenz erhalt ein Inflationsprozess in erster Linie
durch nachholende Lohnsteigerungen (Zweitrundeneffekte). Da es fir diese bisher keine Anhalts-
punkte gibt, war die am 11. Juni 2026 beschlossene Zinserhdhung der EZB verfriht.

In der grofdten Volkswirtschaft des Euroraums dirfte der Tankrabatt zudem die Gefahr von
Zweitrundeneffekten schmalern. Dasselbe gilt fir die Belastung der Wirtschaft, die von dem ak-
tuellen Energiepreisschock ausgeht. Dieser trifft die Industrie besonders hart, die bereits die US-
Zodlle, die Euro-Aufwertung sowie die hohen Energiepreise seit dem Ukrainekrieg zu verkraften
hat und im harten Wettbewerb mit chinesischen Unternehmen bestehen muss.

EZB-Prasidentin Lagarde (2026) betonte jungst die Resilienz der Wirtschaft im Euroraum, die
es der EZB erlaube, sich auf die Inflation zu konzentrieren. Ob resilient oder nicht, ist es allerdings

Das Ifo-Institut geht von einer geringeren Weitergabe aus (Gréus et al. 2026), bertcksichtigt dabei aber
weder die Selbstverpflichtung des Marktflihrers TotalEnergies in Frankreich noch die aktuellen Raffine-
rieengpasse, die sich regional unterschiedlich auswirken kénnen.

Berechnet auf Grundlage Ubereinstimmender Angaben des Dashboard von Destatis und dem ADAC.
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stets die Aufgabe der EZB, sich auf die Inflation zu konzentrieren und dabei die Ruckwirkungen
auf die Konjunktur zu berticksichtigen. Gerade mit Blick auf die Inflation sollte sie sich aber am
mittelfristigen Horizont orientieren und daher nicht auf voraussichtlich voribergehende Preis-
schocks reagieren. Der weitere Verlauf des anhaltenden Deindustrialisierungsprozesses in
Deutschland, der auch Zulieferbetriebe im Ubrigen Euroraum belastet, wird zeigen, ob sich die
Wirtschaft des Euroraums trotz der aktuellen geldpolitischen Restriktion als resilient erweist.
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Anhang

Im monatlichen IMK Inflationsmonitor wird seit Anfang 2022 anhand von haushaltsspezifischen Inflati-
onsraten untersucht, wie sich die hohen Preisschocks seit Mitte 2021 auf unterschiedliche Haushalts-
gruppen auswirken. Wie die Inflationsrate des Statistischen Bundesamtes werden die haushaltsspezifi-
schen Inflationsraten als Veranderung der gewichteten Verbraucherpreise zum Vorjahresmonat berech-
net. Wahrend allerdings die haushaltsspezifischen Inflationsraten weiterhin auf den Ausgabenanteilen
der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe basieren, berechnet das Statistische Bundesamt den Ver-
braucherpreisindex seit 2023 (mit Rickrechnung bis 2020) auf Grundlage von Gewichten, die primar
aus der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung abgeleitet werden (Statistisches Bundesamt 2023, Dul-
lien und Tober 2023b).

Tabelle A1: Ausgewdhlte Haushaltstypen mit unterschiedlichem Nettoeinkommen

Nr. Haushaltstyp Nettoeinkommen 2018 (Euro)
1 Paare mit 2 Kindern unter 18 Jahren 2.000-2.600
2 Paare mit 2 Kindern unter 18 Jahren 3.600-5.000*
J Paare mit 2 Kindern unter 18 Jahren =5.000
4 Paare 3.600-5.000*
5 Alleinerziehende mit 1 Kind 2.000-2.600*
6 Alleinlebende 500 <900
7 Alleinlebende 1.500-2.000*
8 Alleinlebende 2.000-2.600
9 Alleinlebende =5.000

* Einkommensklasse des Medianhaushalts des Haushaltstyps.

Quelle: Statistisches Bundesamt, Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 2018. IMK

Drei der betrachteten Haushaltsgruppen bestehen aus zwei Erwachsenen und zwei ledigen Kindern
unter 18 Jahren, in einem Haushalt lebt eine alleinerziehende Person mittleren Einkommens mit einem
Kind, vier sind Ein-Personen-Haushalte und ein Haushalt ist ein Paar-Haushalt ohne Kinder mit mittle-
rem Einkommen (Tabelle A1). Der Medianhaushalt unter den Paaren mit zwei Kindern fiel im Jahr 2018
in die Gruppe mit einem monatlichen Nettoeinkommen von 3.600-5.000 Euro. Unter den Alleinlebenden
hatte der Medianhaushalt ein Nettoeinkommen von 1.500-2.000 Euro (Statistisches Bundesamt
2020a).° Diese beiden mittleren Haushalte werden durch die Haushaltsgruppe 2 bzw. die Haushalts-
gruppe 7 abgebildet. Haushaltsgruppe 9 (alleinlebend mit einem Nettohaushaltseinkommen von tber
5.000 Euro) bildet den oberen Rand der Einkommensverteilung ab, wahrend der untere Rand durch

6 Berechnet auf Grundlage des Statistischen Bundesamtes (2020a, S. 115 und S. 138). Das jeweilige Durch-
schnittseinkommen liegt mit 5.604 Euro bzw. 2.142 Euro héher (Statistisches Bundesamt 2020b, S. 100
und S. 124).
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Haushaltsgruppe 6 (alleinlebend mit einem Nettohaushaltseinkommen von unter 900 Euro) und Haus-
haltsgruppe 1 (Paar, 2 Kinder, Nettohaushaltseinkommen von 2.000-2.600 Euro) abgedeckt ist.

Die haushaltspezifischen Inflationsraten werden exemplarisch fur reprasentative Haushaltstypen
mittleren Einkommens berechnet sowie fir jene am unteren und oberen Rand. Dabei handelt es sich
jeweils um Durchschnittshaushalte, also weder Haushalte mit Olheizung, Gasheizung, Kohleofen
oder Warmepumpe noch Haushalte, die die Mobilitat primar mit dem Fahrrad, dem 6&ffentlichen Ver-
kehr, dem Kleinwagen oder dem SUV bestreiten oder Haushalte, die Uberwiegend tierische Nah-
rungsmittel essen, Vegetarier sind oder vegan leben. Stattdessen flieRen in die Teuerungsrate der
durchschnittliche Verbrauch von Ol, Gas, Kohle und Strom ein, ebenso wie die durchschnittlichen
Ausgaben der jeweiligen Haushaltsgruppe fur verschiedene Nahrungs- und Verkehrsmittel.

Tabelle A2: Haushaltsspezifische Ausgabengewichte: Datengrundlage und Systematisierung

Klassifikation Ver-

12 Giitergruppen braucherpreisindex Ausgabenposition EVS
CC13-01 Nahrungsmittel, alkoholfreie Getranke
Nahrungsmittel, Getrénke, Tabakwaren
CC13-02 Alkoholische Getranke und Tabakwaren
Bekleidung und Schuhe CC13-03 Bekleidung und Schuhe
CC13-72 Wohnungsmieten (tatsachlich und unterstellt) und
Wohnen ohne Haushaltsenergie (041,042, 044) Ahnliches
CC13-043 Wohnungsinstandhaltung
Haushaltsenergie CC13-045 Haushaltsenergie
Innenau§§tattung, A s CC13-05 Innenausstattung, Haushaltsgerate und -gegensténde
-gegenstande
Gesundheitspflege CC13-06 Gesundheit
CC13-071 Kauf von Fahrzeugen
CC13-0721 Ersatzteile und Zubehor fiir Fahrzeuge
Verkehr ohne Kraft- und Schmierstoffe | CC13-0723 Wartung und Reparatur von Fahrzeugen
CC13-0724 Andere Dienstleistungen fiir Fahrzeuge
CC13-073 Personenbeférderung, Verkehrsdienstleistungen
Kraft- und Schmierstoffe fur Fahrzeuge | CC13-0722 Kraft- und Schmierstoffe fir Fahrzeuge
Post- und Telekomdienstleistungen CC13-08 Post- und Telekomdienstleistungen
CC13-091 Audio-, Foto-, IT-Gerate und Zubehor
CC13-092 ?uorniﬂﬂsrl,aggloer?i%eaS](Fa)li)nrguchsgUter und Ausriistung
Freizeit und Kultur CC13-093 Andere Giiter fir Freizeit und Garten, Haustiere
CC13-094 Freizeit- und Kulturdienstleistungen + Reparaturen
CC13-095 Druckerzeugnisse, Schreib- und Zeichenwaren
CC13-096 Pauschalreisen
Gaststatten- und CC13-111 Gaststattendienstleistungen
Ubernachtungsdienstleistungen CC13-112 Ubernachtungen
CC13-121 Korperpflege: Dienstleistungen, Gerate, Artikel
Andere Dienstleistungen, CC13-123 Sonstige personliche Gebrauchsgegensténde
Bildungswesen CC13-124-127 Sonstige Dienstleistungen
CC13-10 Bildung
Quellen: Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 2018; Verbraucherpreisindex, Klassifikation "Vl_l(

der Verwendungszwecke des Individualkonsum (COICOP 2-/3-/4-/5-/10-Steller/Sonderpositionen),
Statistisches Bundesamt.
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